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Постановка проблемы. Кризисные 
явления в мировой экономической прак-
тике являются неотъемлемой частью 
функционирования системы экономи-
ческих отношений, оказывая влияние 
на все отрасли и сектора мировой эко-
номики. Ключевой особенностью подоб-
ных явлений можно считать их циклич-
ность, периодичность: волны кризисов 
можно наблюдать в мировой истории со 
средних веков и вплоть до наших дней. 
Однако не все кризисы имели одинако-
вый масштаб влияния, какие-то были 
локальными, а наиболее значительные 
затрагивали экономические отношения 
целого мира, являясь мировыми финан-
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совыми и экономическими кризисами.
Одним из наиболее актуальных кри-
зисов, чье влияние по-прежнему ощу-
щается как на мировую экономику, так 
и на отдельные страны является кризис 
2007–2009 годов. 
На сегодня стоит вопрос – можно ли 
было избежать таких последствий и су-
ществуют ли реальные механизмы пре-
дотвращения будущих кризисов. 
В результате объективной циклич-
ности экономического развития на сме-
ну экономическому росту приходит спад 
уровня экономической активности, ко-
торый в дальнейшем снова сменяется 
подъемом. Экономические кризисы воз-
никают постоянно, поэтому потребность 
в исследовании цикличности и разра-
ботке эффективных мер снижения воз-
действия деструктивных последствий 
кризисных явлений является одним из 
основополагающих задач государствен-
ного управления в контексте реализации 
стабилизационной экономической поли-
тики.
Основная идея работы – возрастание 
роли государства в экономике в период 
кризисов и динамичное совершенство-
вание его механизма антикризисного 
управления. 
Состояние решения проблемы. При-
чины кризиса и направления государ-
ственного регулирования стали одной из 
главных тем дискуссий среди ученых, 
экономистов и политиков. Подобные 
дебаты фокусировались на обсуждении 
роли неудач рынка в попытке смягчить 
кризис. Кроме того, во многих посткри-
зисных анализах   отмечаются ошибки 
государственной политики, которые по-
зволили финансовым институтам ис-
пользовать слабые места в законода-
тельстве для увеличения левериджа и 
прибылей. На основе обзора публикаций 
по кризисному периоду можно выделить 
четыре основных фактора, обусловив-
ших кризис и требующих первоочеред-
ного внимания со стороны государства: 
процентные ставки, мировые дисбалан-
сы, восприятие риска и регулирование 
финансовой системы.
Анализ исследований и публикаций. 
Исследования вопросов совершенствова-
ния механизма государственного управ-
ления в условиях кризиса начались 
относительно недавно, но теоретико-ме-
тодологическую базу для  их изучения 
заложили А. Бойн, Э. Стерн, П. Харт [8]. 
В числе исследователей – сторонни-
ков ситуационного подхода можно отме-
тить работы В. Кумбса и Ш.Холодэя [8]; 
попытку систематизировать накоплен-
ный опыт разных стран государственно-
го антикризисного механизма сделали 
К.Линдборг [6], С.Коэн [3] и др. 
Данная статья является продолже-
нием исследования зарубежного опыта 
государственного управления в усло-
виях кризиса, проблематика которого 
рассматривалась в ходе анализа анти-
кризисных мер, разработанных в период 
Великой депрессии в США (Зарубежный 
опыт государственного управления в ус-
ловиях макроэкономической нестабиль-
ности: «Новый курс» Ф. Рузвельта как 
напоминание) [2]
Целью исследования выступает 
оценка эффективности зарубежного 
опыта государственного управления (на 
примере США) в контексте анализа ми-
рового опыта государственной антикри-
зисной   политики.
Изложение основного материала. 
Мировой экономический кризис, на-
чавшийся в 2007 г. в США как финан-
совый, поставил вопрос не только от-
носительно обращения финансовых 
деривативов, но и постановки страте-
гических целей развития общества, его 
движущих сил в будущем и, вообще, об 
особенностях кризисных механизмов. 
Первоначально правительство США 
прибегало к исторически сложившимся 
способам антикризисного регулирова-
ния, т.е. законодательной базе, в общих 
чертах определяющей контроль над фи-
нансовыми рынками, и работе ответ-
ственных за него учреждений. 
В 2007 г. Министерство финансов 
США разработало стратегию, соглас-
но которой предполагалось совместное 
учас тие игроков финансового рынка в 
борьбе с нарастающим ипотечным кри-
зисом. В том же году, при сотрудниче-
стве правительства США, советников, 
инвесторов и кредиторов, был создан 
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Альянс под названием «Норе Now», при-
званный помочь домовладельцам, неспо-
собным погасить собственные ипотечные 
займы. Программы Альянса предусма-
тривали два вида помощи, оказываемой 
домовладельцам: изменение плана по-
гашения ипотечных займов или изме-
нение условий их предоставления, т.е. 
корректировка с учетом возможностей 
должников. Осенью 2007 года была при-
нята программа (FHA-Secure), в рамках 
которой ипотечные кредиторы получили 
право предоставлять своим должникам 
возможность модификации ранее предо-
ставленного займа с целью компенсации 
разницы между стоимостью принадле-
жащего им имущества и суммой, под-
лежащей погашению. Путем рефинан-
сирования в рамках данной программы 
должникам также предоставлялась воз-
можность осуществления ипотечных вы-
плат в меньшем размере ввиду того, что 
модифицированные займы гарантиро-
вались Федеральным Управлением Жи-
лищного Строительства.
Несмотря на меры, предпринимае-
мые правительством, в начале 2008 г. 
возникла угроза замедления экономи-
ческого роста. В свете усиливающегося 
кризиса Федеральной Резервной Систе-
мой США (ФРС) было принято решение 
о воздействии путем регулирования мо-
нетарной политики. Так, 22 января 2008 
года ФРС была резко снижена базовая 
процентная ставка - на 0,75 процентно-
го пункта, затем последовало очередное 
снижение до 3% годовых. К середине 
2008 года процентная ставка снизилась 
до 2%.
Помимо снижения базовой процент-
ной ставки  правительством была раз-
работана программа по оздоровлению 
экономики страны, для чего конгрессом 
было предусмотрено финансирование в 
размере 170 миллиардов долларов США. 
Подобные меры также предусматрива-
ли определенные налоговые вычеты для 
домашних хозяйств. Тем не менее, вы-
шеуказанные меры не были напрямую 
связаны с ликвидацией ипотечного кри-
зиса. Правительство скорее стремилось 
различными способами стимулировать 
потребительский спрос с целью обеспе-
чения экономического роста, т.е. ис-
пользовать те же точки воздействия, что 
и в период Великой Депрессии 20-30 гг. 
ХХ в. [2, С. 487–490].
Заслуживает внимания так называе-
мый план Полсона в США  или   Закон о 
неотложных мерах по стабилизации эко-
номики 2008 года (Emergency Economic 
Stabilization Act of 2008 – EESA). Его 
основная цель – увеличить финансиро-
вание инвестиций бизнеса и расходов 
населения, то есть привести в движение 
основные факторы здорового экономи-
ческого роста. Он позволял продолжить 
предоставление капитала, который не-
обходим для создания новых рабочих 
мест, финансирование приоритетных го-
сударственных программ и помощи аме-
риканским семьям в удовлетворении их 
повседневных потребностей. Содержа-
тельно EESA включал в себя, во-первых, 
программу выкупа проблемных активов, 
во-вторых, налоговые льготы бизнесу 
и населению, в-третьих, специальные 
стимулы в сфере энергетики. Однако су-
щественная роль в Плане Полсона была 
отведена стратегии внедрению современ-
ных технологий [1].
Среди стратегических направле-
ний формирования механизма государ-
ственного управления по преодолению 
кризиса – курс на инновационное раз-
витие национальных экономик на осно-
ве внедрения передовых научно-техно-
логических достижений,  касающихся 
«зеленых технологий», инноваций, пер-
спективных разработок последнего тех-
нологического уклада, которые имеют 
социальную направленность. Так, была 
поставлена цель довести расходы на ис-
следования и разработки  до рекордно-
го для страны уровня – более 3% ВВП, 
чтобы сохранить технологическое и эко-
номическое лидерство в мире. Админи-
страция США запланировала удвоить 
бюджет ведущих научных институтов – 
Национального научного фонда и Наци-
онального института стандартов и техно-
логий.
В июле 2008 года был принят Закон 
о жилье и экономическом восстанов-
лении также направленный на сниже-
ние последствий ипотечного кризиса. В 
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рамках закона домовладельцам по всей 
стране предоставлялись ассигнования в 
размере 300 миллиардов долларов США 
для рефинансирования ипотечных зай-
мов. Кроме того, Закон о жилье и эко-
номическом восстановлении предусма-
тривал возможность предоставления 
Федеральной национальной ипотечной 
ассоциации (Fannie Мае) и Федеральной 
корпорации жилищного ипотечного кре-
дита (Freddie Mac) безлимитной кредит-
ной линии на срок 18 месяцев.
В продолжение мер, предпринимав-
шихся Министерством финансов, был 
издан Проект модернизированных ре-
форм по финансовому регулированию. В 
краткосрочной перспективе данный про-
ект предусматривал создание рабочей 
группы при Президенте США. В обязан-
ности данной рабочей группы входило 
определение наличия у правительства 
необходимых инструментов и ресурсов 
для борьбы со сложившимся финансо-
вым кризисом. Еще одной краткосроч-
ной задачей в соответствии с данным 
Проектом являлся контроль над процес-
сом инициирования ипотечных креди-
тов. По заявлению министра финансов 
Генри Полсона для контроля над дан-
ным процессом требовалось регулирова-
ние на государственном уровне. 
Государственное регулирование 
долж но было осуществляться комиссией 
по инициированию ипотечных кредитов, 
представленной членами правительства 
и органами регулятивного банковского 
регулирования. Помимо всего прочего, 
данной комиссией осуществлялось рас-
пространение информации среди участ-
ников рынка о соблюдении стандартов 
ипотечного кредитования, что, как пред-
полагалось, позволяло сделать данный 
процесс более прозрачным. В средне-
срочной перспективе данный проект 
предусматривал регулирование рынка 
ценных бумаг и страхования. В соответ-
ствии с проектом комиссией по ценным 
бумагам и биржам США и комиссией по 
срочной биржевой торговле было под-
писано соглашение, обеспечивающее со-
трудничество между сторонами с целью 
осуществления контроля над рынками 
как ценных бумаг, так и связанных с 
ними производных финансовых инстру-
ментов. 20 сентября 2008 г. была пред-
ставлена программа по выкупу проб-
лемных активов. Для осуществления 
данной программы было выделено 700 
миллиардов долларов, направленных на 
выкуп проблемных ипотечных ценных 
бумаг. В ходе реализации данная про-
грамма была преобразована в Закон об 
экстренной стабилизации экономики. 
Данный закон предусматривал следую-
щие меры, направленные на антикри-
зисное регулирование: выкуп долговых 
обязательств у финансовых учрежде-
ний, увеличение размера страхового по-
крытия депозитов, защиту налогопла-
тельщиков, установление требований в 
отношении компенсационных выплат, 
предоставляемых представителям выс-
шего руководства инвестиционных бан-
ков, поэтапное распределение выделен-
ных 700 миллиардов долларов США на 
выкуп ипотечных ценных бумаг, кон-
троль над осуществлением Программы 
по выкупу проблемных активов и т.д.
Однако данный Закон оказался да-
леко не идеальным способом ликвида-
ции последствия кризиса и шел поиск 
более эффективных мер. Вместо выкупа 
проблемных активов Министерство фи-
нансов приняло решение об изменении 
структуры капитала основных банков 
страны. Государство выступило с пред-
ложением о предоставлении банкам фи-
нансирования в размере 125 миллиардов 
долларов США, при условии предостав-
ления последними привилегированных 
акций государству. Таким образом, обе-
спечивалось непосредственное государ-
ственное участие в капитале финансо-
вых учреждений.
Усиливалась роль государства и его 
влияние не только на финансовый ры-
нок, но и  рынок недвижимости. В но-
ябре 2008 г. Федеральное агентство по 
финансированию жилья приняло под 
внешнее управление Федеральную наци-
ональную ипотечную ассоциацию и Фе-
деральную корпорацию жилищного ипо-
течного кредита с целью регулирования 
их деятельности.
После прихода к власти Барака Оба-
мы в январе 2009 года были даны обе-
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щания по незамедлительному восстанов-
лению экономики страны и обеспечению 
стабильности в социальной сфере. Ос-
новным средством антикризисного регу-
лирования для нового президента США 
явились финансовые ассигнования. В 
январе 2009 года было выделено 350 
миллиардов долларов для продолже-
ния осуществления Программы выкупа 
проблемных активов. Государство про-
должало преследовать цель участия в 
акционерном капитале финансовых уч-
реждений. Так, к середине 2009 года 
государству принадлежало более трети 
выпущенных акций международной 
корпорации Citigroup.
Федеральной Резервной Системе 
США было поручено предоставление 
краткосрочных кредитов различным 
банкам для восстановления их ликвид-
ности. В рамках указанного кредито-
вания банкам в общей сложности были 
выданы кредиты в размере свыше 2 
триллионов долларов США. Выдача кре-
дитов осуществлялась посредством аук-
ционов до тех пор, пока ФРС не было 
принято решение об отсутствии дальней-
шей необходимости подобного кратко-
срочного кредитования.
Весной 2009 года ФРС представи-
ла программу срочного кредитования 
под залог обеспеченных активами цен-
ных бумаг. Целью данной программы 
было повышение объемов кредитова-
ния, предоставляемого потребителям. 
Однако изначально установленные сро-
ки реализации программы оказались 
недостижимыми. Впоследствии объем 
финансирования программы срочного 
кредитования под залог обеспеченных 
активами ценных бумаг был увеличен до 
1 триллиона долларов США для реализа-
ции до 30 июня 2010 г.
Финансово-экономический кризис 
заставил также  принимать более ра-
дикальные меры по ужесточению фи-
скальной дисциплины на федеральном 
уровне, в частности, планировалось 
внед рение программ стимулирования 
отдельных секторов экономики. Так, в 
2009 г. был принят Закон о восстанов-
лении и реинвестировании (American 
Recovery and Reinvestment Act – 
ARRA), согласно которому предусматри-
валось дополнительно потратить около 
260 млрд. долл. США на восстановле-
ние экономики (1,8 % ВВП), тогда как 
на конец 2011 г. общий объем «пакета 
фискальных стимулов» составлял  825 
млрд. дол., большая часть которого – 
550 млрд. дол. – разнообразные бюджет-
ные программы. Эффект от мер фискаль-
ной политики предполагалось получить 
до начала 2015 г. Как свидетельствуют 
данные табл. 1 и 2, фискальное стиму-
лирование «поглощает» до 2% ВВП, из 
которых 2/3 – это финансирование до-
полнительных программ общественного 
сектора экономики [4].
Таблица 1 
Инструменты фискального стимули-
рования экономики США в 2009 г. [7]
Элементы
Объем, 
млрд. 
дол. 
США
% 
ВВП
Снижение налогов 109,33 0,76
Дополнительные бюджет-
ные расходы
149,25 1,04
Всего 258,58 1,8
Необходимо отметить, что в США 
чрезмерное беспокойство обеспечением 
краткосрочного роста проявлялось, пре-
жде всего, в активном применении мер 
монетарного стимулирования.
За последние десять лет процентные 
ставки поддерживались на низком уров-
не, что стимулировало рост частного по-
требления («потребителя последней ин-
станции»), а также «безответственное 
поведение» банков и других участников 
финансового рынка. Такой рост част-
ного потребления, сопровождавшийся 
быстрым наращиванием задолженности 
американских домохозяйств, обеспечи-
вал рост экономики США. 
В феврале 2009 года Министерство 
финансов и ФРС заявили о возможности 
преобразования принадлежащих госу-
дарству привилегированных акций в ка-
питале банков в простые. Данные меры 
предпринимаются для усиления госу-
дарственного контроля деятельности фи-
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нансовых учреждений посредством прав 
голоса, предоставляемых по простым ак-
циям.
Федеральные органы власти прове-
ли проверку крупнейших банков стра-
ны, участвовавших в программе выкупа 
проблемных активов. Было выявлено, 
что ухудшение экономической ситуации 
в стране может привести к существен-
ным потерям банков. Для предотвра-
щения убытков было издано предписа-
ние об увеличении уставного капитала 
указанных банков на 75 миллиардов 
долларов США. Одновременно с этим, 
банки, не вовлеченные в преступную 
деятельность, выступили с заявлением 
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Таблица 2 
Главные компоненты расходных программ 2009-2011 гг. в США [4]
Секторы Проекты $ 
млрд.
%
Образование Гранты Пелла 15,6 2,8
Модернизация высшего образования 6,0 1,1
Помощь штатам для предупреждения сокращения перечня 
образовательных услуг
79,0 14,4
Помощь школьным округам 41,0 7,4
Всего 141,6 25,7
Инфраструк-
тура
Модернизация инфраструктуры 31,0 5,6
Строительство автомобильных дорог 30,0 5,5
Инвестиции в программы борьбы с паводками и восстанов-
ления окружающей среды
19,0 3,4
Системы транзита и железнодорожного сообщения 10,0 1,9
Всего 90,0 16,4
Здравоохра-не-
ние
Временный рост взносов системы медицинского страхова-
ния
87,0 15,8
Информационные технологии в медицине 20,0 3,6
Профилактическая помощь 4,1 0,8
Всего 111,1 20,2
Социальная 
защита
Пособия по безработице и программы переквалификации 43,0 7,8
Медицинское страхование 39,0 7,1
Продуктовые талоны 20,0 3,6
Всего 102,0 18,5
Энергетика Инвестиции в интеллектуальные сети 32,0 5,8
Сокращение налогов на проекты по возобновляемой энерге-
тике
20,0 3,6
Помощь в обустройстве домов к погодным условиям граж-
данам со средним уровнем дохода
6,0 1,0
Приобретение электромобилей 0,6 0,2
Всего 58,6 10,6
Прочее Всего 46,7 8,6
Всего 550,0 100
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о погашении задолженности перед пра-
вительством, что способствовало восста-
новлению доверия инвесторов к банкам 
страны.
В сфере ипотечного кредитования 
была представлена Программа доступно-
го рефинансирования жилья. В рамках 
данной программы домовладельцам с 
надежной платежной историей, ипотеч-
ные закладные которых принадлежат 
Федеральной национальной ипотечной 
ассоциации и Федеральной корпорации 
жилищного ипотечного кредита,  пред-
усматривалось предоставление возмож-
ности рефинансирования. Государством 
также была представлена программа, 
предусматривающая выплату 75 милли-
ардов долларов США ипотечным компа-
ниям взамен на снижение последними 
платежей со стороны домовладельцев, 
испытывающих финансовые затрудне-
ния. Данная программа была нацелена 
на сохранение жилья за домовладельца-
ми. Однако, как показало время, число 
домовладельцев, получивших выгоду от 
данных программ, оказалось в сотни раз 
меньше запланированного. Чтобы пре-
дотвратить лишение домовладельцев их 
домов, 20 мая 2009 г. был принят Закон 
о помощи семьям в сохранении жилья. 
Согласно данному Закону было увеличе-
но страховое покрытие по вкладам до 31 
декабря 2013 г.
Выводы. Таким образом, как пока-
зывает практика ведущей сегодня стра-
ны мира, антикризисный механизм го-
сударственного регулирования весьма 
динамичен, что позволяет государству 
своевременно применять необходимые 
меры и исправлять естественно допуска-
емые ошибки и устранять просчеты.
Механизм  государственного управ-
ления по восстановлению социально-
экономической ситуации в США имеет 
несколько характерных особенностей.
Во-первых,  приоритетное значение 
придается развитию человеческого ка-
питала страны, данное развитие дости-
гается за счет инвестирования в сферы 
здравоохранения и образования. В Укра-
ине, к сожалению, человеческий капи-
тал не рассматривается как стратегиче-
ски приоритетный, что подтверждается 
низкими затратами на здравоохранение 
и образование, высоким уровнем заболе-
ваемости и смертности населения.
Во-вторых, долгосрочная эффектив-
ность антикризисного регулирования со 
стороны государства будет проявляться 
по мере выполнения действий, направ-
ленных на устранение причин финансо-
вого кризиса, т.е. появление сложных 
производных финансовых инструмен-
тов, недостоверность рейтингов, непо-
нимание рисков, связанных с ипотеч-
ным кредитованием, предоставляемым 
субстандартным заемщикам, отсутствие 
конкретных принципов регулирования 
финансовых рынков и препятствование 
их разработке. Таким образом, в крат-
косрочном плане антикризисная про-
грамма выполняет свою задачу. Чтобы 
оценить ее эффективность в долгосроч-
ном плане, необходимо соотнести ее с 
характером вызовов, стоящих перед на-
циональной экономикой в посткризис-
ный период. Целевая направленность 
американского опыта формирования 
антикризисного механизма – человек, 
его здоровье, образование, условия жиз-
ни. Хотелось бы, чтобы Украина заим-
ствовала у США опыт направленности 
антикризисного механизма на человека 
и динамизм процессов противостояния 
кризисным явлениям.
К США (как, впрочем, и к другим 
успешным странам) надо обращаться не 
столько за деньгами, сколько за опытом.
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